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The landscape of oil and gas production in 
Africa is changing in ways that will increase 
the demand for upstream development 
finance and pull on funds from all sources, 
including development finance institutions 
(DFIs). A new cohort of countries is coming 
onstream for the first time, and new players 
from among the group of indigenous and 
independent oil and gas firms are carving 
out strategic niches in the sector around the 
continent.  
 
Commercial banks are strongly present and 
maintained interest in financing upstream 
development through the financial crisis. 
However, the funding needs of the sector are 
massive and growing. At the same time, for 
some countries, the sector holds the 
potential of significant development gains. 
Joining the club of oil and gas producers can 
generate a new stream of revenues that, if 
well managed, can lead to improvements in 
national welfare, growth and development. 
 
DFIs face the challenge of engaging in the 
sector in a way that is both relevant 
financially and solidly aligned with the 
successful realization of development gains 
among countries on the continent. This 
paper argues that DFIs should be 
strategically targeting and selecting 
positions in transactions where experience 
indicates they can add value. It takes the 
position that it is possible to differentiate 
between opportunities within the 
development phase of the upstream oil and 
gas sector in Africa and extract some 
general criteria to be applied in deal 
selection and project design. 
 
Core recommendations for DFIs, stemming 
from the paper, include pursuing 
transactions linked either to emerging, 
producer nations or indigenous or 
independent firms and focusing on 
improving development outcomes linked to 
governance and extractive industry 
transparency, social and environmental 
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(Amoabin,  2010;  Matsiki,  2010).  Indeed,  the  headlines  and  attention  have  been 
disproportionate to the volumes entailed by recent discoveries, and the established leaders in 
petroleum production on the continent, like Algeria, Angola, Libya and Nigeria, are in no danger 
of  losing  their  top  spots.  Projections  for  2015  show  the  emerging  group  of  producers 



















reference  to  the  AfDB’s  framework  for  ex‐ante  Additionality  and  Development  Outcome 
Assessment (ADOA) of its private sector operations, an AfDB‐piloted program which serves as a 
decision  tool  for  project  selection  (African  Development  Bank,  2009,  Revised  ADOA 
Framework).  The  ADOA  framework,  developed  through  the  AfDB’s  Development  Research 
Department, serves to evaluate the additionality of DFIs in transactions, i.e. what DFIs bring or 
contribute  which  other  purely  commercial  lenders  do  not.  It  also  provides  a  snapshot  of 
expected development outcomes which can then be tracked, monitored and evaluated ex‐post 
(African Development Bank, 2009, Revised ADOA Framework). 
As  this  paper  argues,  the  questions  the  ADOA  framework  raises  about  additionality  and 
development  outcomes  can  inform  the  process  of  project  selection.  And  like  the  ADOA 




















































in  the  upstream  oil  and  gas  sector.  Core  recommendations  for  DFIs  include  pursuing 
transactions  linked  either  to  emerging,  producer  nations  or  smaller,  indigenous  and 





























percent  by  2015  (see  Figure  1).  Africa’s  share  of  global  production  of  natural  gas  is  also 
expected to pick up in the coming years as new offshore fields come onstream and pipelines 







practice  of  gas  flaring  or  burning  off  of  unwanted 
natural gas. The flaring in Nigeria alone produces more 
greenhouse‐gas emissions than any other single source 




At  the  same  time  that  additional  commercially 
exploitable  reserves  are  discovered,  the  range  of 
industry and national players on the continent is also 
growing  (see  Box  1).  While  it  is  estimated  that  the 
continent controls more than 20 percent of proven and 
yet‐to‐be‐developed global crude oil reserves in terms 
of  absolute  number  of  distinct  reserves,  individual 
reserves  tend  to  be  smaller  on  average  in  terms  of 
reserve volume than, for example, reserves in the Middle East (World Energy Outlook 2008). 
The bulk of opportunities in Africa are thus small by comparison to other regions and less 






Box  1.  Attracting  Attention  from 
Major  Players.  In  November  2009, 
Reuters reported that “[Africa’s] new 
finds  have  already  attracted  the 
attention  of  the  world's  biggest 
private  and  state‐owned  energy 
companies ‐ reflecting a sense that a 
big part of the world's energy future 
lies  beneath  African  soil  and  water. 
Among  the  biggest  discoveries,  the 








understood  to  refer  to  smaller  oil  and  gas  companies  with  a  clear  operational  focus  on 
upstream  exploration,  development  and  production  and  little  vertical  integration  with 


















•  Kosmos  Energy ‐  a  US‐based  independent  oil  and  gas  exploration  and  production 
company  with  significant  backing  from  private  equity  groups  Warburg  Pincus  and 




















•  Petroceltic ‐  a  publicly  traded  Ireland‐based  oil  and  gas  company  with  a  growing 
portfolio of natural gas development projects in Algeria and Tunisia; and 
 





upstream  market,  including  oilfield  services,  as  well  as  moving  downstream  to  higher 
technology  intensive  phases  of  the  production  chain.  Indeed,  a  recent  McKinsey  Quarterly 
Report noted that “indigenous national oil companies have set ambitious goals  to become 


















African  Finance  Corporation  (AFC)  and  the  IFC.  The  IFC  has  the  largest  portfolio,  a  global 
presence and the most established record of the three in the sector (see Box 2 and Table A4). 
The  AFC  is  a  recent  entrant  which  has  taken  mainly 










between  2000  and  2007  (see  Figure  2).  This  was 
followed by a two year period of high price volatility, 
roughly  corresponding  to  the  period  of  the  financial 
crisis. In July 2008, oil prices touched an all time high of 
$145 per barrel before collapsing to $30 per barrel by 
December  of  the  same  year.  From  mid‐year  2009, 
however, prices began to correct, more or less, in line 
with  broad  activity  in  the  markets,  and,  in  the  year 
since,  have  picked  up  and  continued  the  steady, 
gradual growth trend line from the early part of the 
decade.  Natural  gas  prices  have  followed  a  similar 
pattern, tending to mimic the movements in oil. 
The outlook for oil and gas prices is a continuation of 
the  same  steady  increase.  According  to  the  World 
Energy  Outlook  2009,  global  supply  and  demand 
pressures are expected to sustain oil and gas prices at current levels in the near term and exert 
general  upward  pressure  in  the  long  term.  The  US  Energy  Information  Administration’s 
International Energy Outlook 2010 tells the same price story and predicts increasing demand 




Box  2.  IFC  in  Oil  and  Gas.  The  IFC 
provides  financial  products  and 
advisory services to oil and gas clients 
ranging  from  small  startups  to 
established multinationals in all areas 
and  stages  of  operations  in  the 
sector.  For  its  smaller  clients,  it 
provides  guidance  on  establishing 
corporate governance structures and 
strong  environmental  and  social 
practices.  “For  more  established 
firms  it  offers  strong  political, 
environmental,  and  social  risk 
management expertise. 
The  IFC’s  oil  and  gas  portfolio  in 
recent  years  indicates  a  focus  on 
supporting  independent,  indigenous 
companies.  Lance  Crist,  the  IFC’s 
Global  Head  for  Oil  and  Gas, 
described  a  2009  transaction  with 
Kuwait Energy to develop oil fields in 
Egypt  as  illustrative  of  efforts  to 
“support a new class of local private 
oil  and  gas  companies  that  are 
expanding  regionally  and  providing 

















stake  in  offshore  oil  in  Ghana,  among  other  places.  A  2008  Council  on  Foreign  Relations 
Backgrounder paper reported that China already receives one third of its oil imports from Africa 
and  is  aggressively  pursuing  “exploration  and  production  deals  in  smaller,  low  visibility 
countries (Hanson, 2008).” 
The effect of converging national energy policies by the major oil and gas consumers is to 



















































































Brazzaville,  Equatorial  Guinea,  Gabon,  Nigeria  and 
Sudan,  derive  more  than  50  percent  of  government 
revenues from taxes on oil and gas production (World 
Energy Outlook 2008). As such, it is widely accepted 
that  oil  and  gas  revenues,  if  properly  managed,  can 
bring  significant,  tangible  and  broad‐based 
development  gains  to  producer  countries  (African 
Development Bank, 2007: 142‐145).  
Conventional  wisdom  also  recognizes  that  the  track 
record for harnessing oil and gas revenues to benefit 
the populations of producer countries in Africa has not 
been  characterized  by  success  (African  Development 




2008,  but  only  Algeria  has  achieved  middle  income 
status (Leke et al., 2010).  
As  Africa’s  share  of  global  oil  and  gas  production 
expands in the coming years and new countries on the 
continent prepare to enter the sector for the first time, 
there  is  an  imperative,  and  a  once‐in‐a‐generation 




Ghana,  for  example,  are  expected  to  amount  to  the 
equivalent of 6 to 7 percent of GDP on an annual basis 
in the first years of production (IMF Survey Magazine, 2010). The International Monetary Fund 
(IMF)  suggests  that  these  revenues,  if  used  wisely,  could  lead  to  substantial  gains  in 
Box  3.  Downstream  Opportunities.
Downstream growth in Africa will be 
integral  to  capturing  value  addition 
and  building  energy  infrastructure 
and  independence  in  the  coming 
years.  Maximizing  downstream 
potential  is  a  policy  challenge  for 
governments  and  a  technical 
challenge  for  firms,  particularly 
indigenous firms, and DFIs should be 
present  as  strategic  and  financial 
partners. 
The downstream phase represents an 
opportunity  for  indigenous  firms,  in 
particular, to build a bridge along the 




for  example,  demonstrates  the 
possibilities for growth oriented firms 
to  deliver  more  diversified  products 
and  serve  broader  needs  through 
downstream operations.  
DFIs, in turn, can have an impact on 
the  growth  of  downstream 









growth  and  governance  are  inextricably  linked  and  are  the  essential  elements  of  rural 
development and poverty reduction (143).” From economic and financial governance and EI 
transparency  to  private  sector  development,  energy  independence  and  infrastructure,  the 
implications of the oil and gas challenge touch all areas of the economy at every stage of the 
value chain (see Box 3), and DFIs, as a group, are well positioned to work with countries, 










the  sector has  a  massive  absorptive  capacity  for  project  finance.  On  the  other  side  of  the 














































































Recent  cases  demonstrate  that  both  majors  and  independents  have  the  capacity  to  raise 





























































labeled,  “Emerging  Producers.”  Likewise,  DFI  additionality  linked  to  indigenous  and 
















Emerging Producers  ✔  ✔ 
✔ 
✔ 
✘  ✘  
16 
above and in Table A4. For DFIs, adhering to this strategy would entail ensuring, as a condition 
for  moving  forward  with  project  evaluation,  that  potential  projects  fall  in  one  or  both 
investment tracks. However, it is also understood that DFIs may have additionality outside the 
two  suggested  investment  tracks  when  market  or  exogenous  events  or  other  unique 
circumstances cause investor appetite in the sector to drop. 
Contrary, perhaps, to expectations, experience indicates that the middle income producers in 
North  Africa  are  precisely  where  smaller  operators  face  the  highest  barriers  to  entry. 
Comparatively less transparent arrangements with governments and more sophisticated and 
dominant  NOCs  place  smaller,  independents  at  a  decided  disadvantage.  In  the  context  of 
efforts by Petroceltic, for example, to appraise and develop a promising gas field in south‐
eastern Algeria, the Middle East Economic Survey reported that “delays in Algeria are almost 











products  and  forms  of  participation  will  likely  evolve.  The  taxonomy  for  project  selection 
described above thus provides the broad contours for a strategy which, in practice, will take 
different shapes at the transaction level.  
Nevertheless,  a  number  of  specific  variations  and  themes  with  strong  additionality  can  be 
imagined.  Concentrating  on  regional  integration,  for  example,  might  lead  to  South‐South 

















resources,  revenues  and  policy  and  government  as  the  “nature‐wealth‐power  framework 
(144).”  Thus,  transactions  are  inherently  exposed  to  policy  and  governance  changes  and 
government risk is a given. This relationship between government and industry is discussed in 




The  previous  section  made  a  case  for  DFI  financing  in  specific  segments  of  upstream 






























national  policy  frameworks.  For  DFIs,  the  earliest  hint  of  oil  and  gas  discoveries  at  the 
exploration stage, in non‐producing countries in particular, should trigger coordinated outreach 
with  governments  to  initiate  a  policy  dialogue.  The 
value  of  such  consultation  during  the  very  nascent 
stages  of  policy  development  is  self  evident and  can 
feed into prudent use of oil and gas revenues as well as 
effective  management  of  public  expectations  in  the 
national debate. 
















2008,  shortly  after  the  prospect  of 
commercial  oil  became  a  reality  for 
Uganda, the Bank partnered with the 
Government  of  Uganda  to  co‐
convene a two‐day National Seminar 
on Managing Oil Revenue in Uganda. 
The  event  provided  a  forum  for 












countries  in  reviewing  existing  legislation,  including  frameworks  on  natural  resource 
management, preparing EI laws and negotiating sound EI contracts (African Development Bank, 
2007:  84‐85).  The  need  for  this  input  is  great.  As  Ndikumana  and  Abderrahim  observe, 




and  negotiations,  the  emphasis  for  DFIs  should  be  a 
coordinated presence early and often promoting sound 
and  competitive  royalty  and  production  sharing 
agreements.  
At  the  same  time,  the  reality  of  business  and 
government is that policy development at the macro 




had  already  begun  and  deals  been  signed  while  the 
government  was  still  in  the  process  of  drafting  its 
Ghana Petroleum Regulatory Authority bill and putting 
a  legislative  and  regulatory  framework  in  place  to 
govern  the  oil  and  gas  sector  (IFC,  Proposed 
Investments in Kosmos and Tullow, 2009).  
A DFI presence at both policy and transaction levels, 
from  the  very  earliest  days  of  exploration  and 








the  IFC  approved  a  total  of  $215 
million in loans to Kosmos Energy and 
Tullow  Oil  in  February  2009  to 
support the development of Ghana’s 
Jubilee  offshore  oil  and  gas  field,  it 
required  commitments  from  both 
companies to disclose all payments to 
government.  At  the  same  time,  the 
Government  of  Ghana  was 
developing  draft  legislation  (Ghana 
Petroleum  Regulatory  Authority  bill) 
containing  disclosure  requirements. 
The  two  events  taking  place  in 
parallel  illustrate  the  close  link 
between transactions and policy and 
































In  cases  such  as  this,  DFIs  are  well  positioned  to  provide  a  vital  moderating  influence 
throughout  negotiations  and  the  life  of  transactions.  DFI  participation  can  have  a  positive 
signaling and confidence building effect. Open transparent transactions and revenue flows to 
governments improve trust and foster a stronger spirit of partnership on both the public and 
















Africa are able  to  marshal.  To  reinforce  the  point,  a 
recent  Center  for  Global  Development  blog 
emphasized the “lax oversight and enforcement” that 






Delta  region  in  Nigeria  where  widespread 
environmental  degradation  combined  with  social 
upheaval, disaffection and violence illustrate the worst 
side of the industry. Indeed, the recent heavy media 








additional  element  of  rigor  to  social  and  environmental  standards,  checks  and  compliance 
mechanisms. 
Box  6.  Oil  Spills  in  Nigeria.  The 
Guardian  Observer  reported  in  May 
2010 that “more oil is spilled from the 
[Niger] delta’s network of terminals, 
pipes,  pumping  stations  and  oil 
platforms  every  year  than  has  been 
lost  in  the  Gulf  of  Mexico,”  noting 
that a 2006 report calculated that up 
to 1.5 million tons of oil – 50 times 

















































billion  or  85  percent  (Klueh,  2007).  Table  1  presents  this  breakdown  in  terms  of  absolute 
numbers and total value of contracts in various oil and gas support industries, distinguishing 
between  Nigerian  and  foreign‐owned  companies.  The  numbers  appear  dated  but  the 






Type of Contract  Nigerian Owned Foreign Owned  Total 
Consultancy  14  0  14 
Drilling and Well Completion  22  38  60 
Environmental Services  7  3  10 
Exploration  2  14  16 
Other  0  3  3 
Gas Development  0  3  3 
Hotel and Catering  10  5  15 
ICT  16  5  21 
Procurement  73  13  86 
Production Facility Maintenance  48  30  78 
Projects/Construction  19  35  54 
Transportation  45  42  87 
Total Number of Contracts  256  191  447 
Contract Value ($ billions)  0.4  2.4  2.8 




potential  of  the  oil  and  gas  sector  beyond  mere  rents  and  royalties  and  exploring  and 
developing  policy  frameworks  to  promote  local 
content. Ghana, for example, announced a somewhat 
ambitious  goal  of  local  firms  controlling  90%  of  the 
service and supply market by 2020 (Asiamah, 2010).  




sector  (Offshore  Technology,  2010).  Signed  in  April, 
2010 by Acting President Goodluck Jonathan, the PIB 
“seeks  to  address  the  compelling  need  to  have 
indigenous  participation  in  the  industry  (Onuah, 
2010).” 








least  10  percent  of  their  profits  in  local  accounts 
(Onuah, 2010).” This is an effort to harness profits from 
the oil and gas sector as an engine for financial sector 
development.  Supplying  banks  with  more  capital,  in 
turn,  may  improve  the  lending  environment  for 
businesses operating outside the oil and gas sector and 
constrained by limited access to capital. Thus the local 




countries  to  take  notice.  Indeed,  DFIs  should  be  in  the  lead  on  promulgating  this  policy 
innovation among regional member countries. More generally, DFIs are equally positioned to 
Box  7.  Local  Content  in  Nigeria:  A 
Policy  Model.  In  2002,  expenditures 
in Nigeria for services and suppliers to 
the  upstream  oil  and  gas  sector 
totaled  $2.8  billion.  Of  that,  foreign 
firms  captured  $2.4  billion  or  85 
percent.  
In  2010,  although  estimates 
suggested  that  Nigerian  content  in 
the oil and gas sector had climbed to 
40  percent,  the  government  moved 
to  implement  more  rigorous  local 
content  mandates  as  part  of  a 
complete  overhaul  of  the  legislation 
governing the oil and gas sector. 
The  Petroleum  Industry  Bill  (PIB), 
signed  into  law  by  Acting  President 
Goodluck  Jonathan  in  April,  2010, 
“lists in minute detail the number of 
materials,  employees  and  services 
that must come from Nigeria.” From 
stipulating that 65 percent of divers 











Leonce  Ndikumana,  Director  of  the  Development  Research  Department  at  the  AfDB,  has 
suggested that policy makers might consider expanding on the Nigerian model by introducing 
tax incentives for multinational firms to deposit even higher proportions of profits in long term 
savings  accounts,  thereby  supplying  local  banks  with 











that  the  PIB  would  force  the  industry  to  place  $50 
billion  in  planned  upstream  investments  on  hold 
(Igbikiowubo  et  al.,  2010).  In  essence,  the  industry 
response  highlights  the  fact  that  targets  for  local 
content participation are only effective in so much as 
they  are  realistic.  A  challenge  for  Nigeria  and  other 
countries who take this approach, going forward, will 
be  to  mobilize  the  local  resources  to  meet  the  new 













Regional  NOCs.  A  niche  area  of  DFI 
additionality,  linked  to  capacity 
building and technical assistance, is in 
transactions led by NOCs, notably in 
emerging  producers.  DFIs  are  in  a 





regional  NOC  partners.  NOCs  will 
have  a  default  role  in  every 
transaction in the oil and gas sector. 
Adding  value by  raising  the  capacity 
of  regional  NOCs  to  structure  and 
implement  deals  in  the  sector  is  a 
critical  part  of  DFI  contributions  to 




















































“nature‐wealth‐power”  framework  (African  Development  Bank,  2007:  144),  cultivating 




Africa  is  defined  by  small,  agile,  growth‐oriented  indigenous  and  independent  firms.  In 





catalyzing  the  growth  of  a  world  class  indigenous  oil  and  gas  industry,  positioning 
indigenous firms to step downstream in the value chain as well, and help to ensure that 
funding  reaches  the  smaller  players  pioneering  markets  that  are  comparatively  less 
attractive to commercial banks. 
These criteria are intended to serve as loose operational guidelines under business‐as‐usual 
conditions  (i.e.  not  in  times  of  financial  crisis  or  otherwise  when  unique  conditions  create 











Policy  and  Governance  –  DFIs  should  be  building  on  a  track  record  of  working  with 
governments to foster healthy policy debate around the oil and gas sector. At the policy 
level,  DFIs  should  be  working  in  concert  to  maximize  knowledge  transfer  and  other 
complementarities and engaging with new and emerging producers early and often to assist 






to  ensure  that  input  reaches  all  stakeholders  at  an  operational,  solutions‐oriented  and 
hands‐on level. 







































Algeria  12.2  2.2  2.6 
Angola  9.0  2.0  2.4 
Cameroon  0.2  0.1  0.08
1 
Chad  1.5  0.1  0.1 
Congo (Brazzaville)  1.6  0.2  0.3 
DRC  0.2  0.02  0.02
1 
Cote d’Ivoire  0.1  0.06  0.6 
Egypt  3.7  0.6  0.5
1 
Equatorial Guinea  1.1  0.4  0.4 
Gabon  2.0  0.25  0.2 
Libya  43.6  1.9  1.7 
Mauritania  0.1  0.01  0.01 
Nigeria  36.2  2.2  2.8 
Sudan  5.0  0.5  0.5 
Tunisia  0.4  0.1  0.1
1 






























Sierra Leone  No estimate avail. ‐  0.2 
Somalia  4.0
2 ‐   No estimate avail. 
Tanzania  No estimate avail. ‐  0.1 
Uganda  2.0
6 ‐   0.13 
Total  15.00 ‐ 0.85 

























































































































4/10  Ghana  MODEC  Floating Production, Storage and 
Offtaking (FPSO) for Jubilee Field 
875 Y (IFC) 










1  Tunisia  ETAP  Construction of offshore and onshore 
production and processing facilities 
1300 Y (AfDB)







11/09  Nigeria  Afren  developing wells in south‐east Nigeria 
and the Ivory Coast 
175 N 







2  Egypt  Kuwait Energy  Development of oil fields 80 Y (IFC) 
4/09  Nigeria  Afren  Development of oil field 127 N 






















11/07  Angola  SBM Offshore  FPSO 294 N 
10/07  DRC  Burren Energy  Oil and gas exploration and 
production 
500 N 
9/07  Egypt  Rally Energy  Development of the Issaran heavy 
crude oil field 
600 Y (IFC) 
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